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Wysokie ceny ograniczyty popyt ha paliwa

Realna sprzedaz detaliczna w gtéwnych kategoriach

Sprzedaz detaliczna we wrzesniu wzrosta realnie o 3,3% r/r, po wzroscie
0 3,8% rr w sierpniu, a jej dynamika byta nizsza od oczekiwan (PKO: 4,3% r/r,
kons.: 3,6%r/r). W ujeciu nominalnym sprzedaz lekko przyspieszyta, do 6,7% r/r
z 6,4% r/r miesiqgc wczesniej, a implikowany ,deflator” na poziomie 3,4% r/r byt
najwyzszy od wrzesnia 2023.

Gléwnq przyczynqg spowolnienia dynamiki ogétem byta sprzedaz paliw,
ktéra obnizyla sie w ujeciu realnym o 9,8% r/r, po wzroscie o 1,1% r/r
w sierpniu, najpewniej odzwierciedlajgc reakcje popytu na silny wzrost cen.
Okresy obowigzywania programu CPN generujg duzg zmiennosé
w sprzedazy paliw, co odzwierciedla z jednej strony przesuwanie zakupdow
w oczekiwaniu na spadki cen [ ich przyspieszanie by z nizszych cen
skorzysta¢ (do konca sierpnia obowigzywatly nizsze ceny), azdrugiej,
zwiekszong ,turystyke paliwowq” w okresach obowigzywania oston dla
konsumentéw. Dane o transakcjach kartami PKO BP pokazujg, ze po
ponownym wprowadzeniu programu CPN w pazdzierniku liczba transakcji
na stacjach wyraznie wzrosta, jednak wzrost byt ograniczony ze wzgledu na
element zaskoczenia przy jego wprowadzeniu.

W pozostatych kategoriach sprzedazy detalicznej roczne dynamiki byty
zblizone lub wyzsze niz miesigc wczesniej. Wyjgtkiem jest sprzedaz gazet
i ksigzek, ktora wzrosta o 1,3% r/r wobec 2,7% r/r w sierpniu. Podobnie jak
w poprzednich miesigcach najsilniej rosta sprzedaz dobr trwatego uzytku —
samochoddéw o 13,1% r/r, mebli, RTV i AGD o 10,7% r/r. Wysoka byta tez
dynamika sprzedazy w kategorii pozostate (+15,7% r/r). Spadek sprzedazy
odziezy byt zblizony do odnotowanego w sierpniu i wyniést 3,0% r/r.

W kolejnych miesigcach sprzedaz powinna nadal rosngé, jednak
ograniczeniem moze by¢ spowolnienie realnej dynamiki ptac. We wrzesniu
realny wzrost przeciethego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw po
raz pierwszy od wrzesnia 2023 spadt ponizej 2,0% r/r. Obecny szok cenowy
jest (jak do tej pory) skoncentrowany w cenach paliw, na ktére popyt nie jest
sztywny (w odréznieniu od np. ogrzewania mieszkania). Obserwowane we
wrzesniu dostosowanie w popycie na paliwa sugeruje, ze jak na razie, szok
nie ogranicza popytu na inne towary oraz — jok wskazujg dane PKO — na
ustugi. Poduszkq bezpieczenstwa dla wzrostu konsumpciji jest tez relatywnie
wysoka stopa oszczednosci.

Zrédio: GUS, PKO Bank Polski.
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Zrodto: PKO Bank Polski.

Dynamika sprzedazy paliw (ceny state)
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Struktura sprzedazy detalicznej we wrzesniu 2026
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Dynamika roczna w gtéwnych kategoriach
sprzedazy detalicznej (Srednia 3m)
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Dynamika nominalnych wydatkéw kartowych na
towary i ustugi
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Zrodio: NBP, GUS, Eurostat, Macrobond, PKO Bank Polski.
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Dynamika sprzedazy detalicznej vs ptace
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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